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H istóricamente el papel de la contabilidad ha sido el
reflejar lo que debo en cada momento (pasivo) y lo
que tengo (activo) y todo a coste histórico o coste de

adquisición. Ejemplos: debo al banco 1M y pago interés fijo
del 4% anual. En mi contabilidad aparece que debo un mi-
llón. Si los tipos de interés están al 2%, el valor de mercado
de la deuda es mayor (supongamos 1,2 millones), pero en mi
contabilidad aparece el número real, lo que debo, 1 millón.
Otroejemplo:compréunanavehace10añosymecostó1M .
Ahora estimo que el valor de mercado de esa nave es 2M .
Pero en mi contabilidad aparecerá 1M (menos la amortiza-
ción y más las inversiones que haya añadido a la nave) y no
mi“estimacióndevalor”de2M .

Estesistemadecostehistóricotiene,comotodos,susven-
tajas y sus inconvenientes. Ventajas, los números que pro-
porciona son reales. Inconvenientes, el balance no me sirve
para saber cuanto vale la empresa. Para valorar la empresa
hay que acudir a otros sistemas: hay que hacer una valora-
ción. El balance sirve para lo que sirve: dar datos históricos.
Lavaloraciónesotracosa.

Desdelosaños70,creoqueporinfluenciadelosacadémi-
cos, los contables se han ido pasando a “valoradores”. Ahora
se pretende que el balance refleje el valor de mercado de la
empresa. Para ello habría que poner los activos y pasivos a
valor de mercado. La diferencia entre ellos sería el valor de
mercado del capital o de las acciones (patrimonio neto en la
nuevaterminologíacontable).Parecesensato,pero…

Paracalcularelvalordemercadodeactivosypasivosten-
go que “estimar” (hacer suposiciones) sobre los flujos de ca-
ja que producirá el activo y los pagos que tendré que hacer
por la deuda. Y tengo que descontar estos flujos a una tasa
que es subjetiva y cambia continuamente y para cada em-
presa. El resultado es que ese supuesto “valor de mercado”
se basa en suposiciones sobre el futuro, que cambian mucho
de año en año. Además, algunas partidas del balance siguen
acostehistóricoyotrasavalordemercado.

El resultado final es que el balance (pasivos y activos)
cambiamuchocadaañoynohaymaneradeaclararse.Nose
sabe si recoge el coste histórico o el valor de mercado o una
mezcla de ambos, que no sirve ni para unos ni para otros. Es
lo que llamo contabilidad esquizofrénica, que a veces pre-
tende valorar y a veces reflejar sólo datos reales de coste his-
tórico.Yelresultadoeslaconfusión.

Eduardo Martínez Abascal

EL FUEGO HA CASTIGADO A COMPAÑÍAS INMERSAS EN GRAVES CRISIS, COMO LA METALÚRGICA ZINSA.
TAMBIÉN HA ECHADO EL FRENO A FIRMAS EN RECUPERACIÓN, COMO AZSAY LA PETROLERA CEPSA.

G.Escribano.Madrid
La industria española huele a
quemadoesteverano.Nosólo
porque las cuentas de resulta-
dos de muchas compañías es-
tán al rojo vivo, sino porque
una oleada de incendios está
destruyendo instalaciones o
asfixiando su situación legal.

El caso más caliente se cen-
tró en el incendio en las insta-
laciones de Española del Zinc
(Zinsa) en Torreciega, Carta-
gena, en la madrugada del 18
de agosto. Las llamas provo-
caron explosiones en dos bal-
sas de residuos peligrosos y
una escombrera localizadas
en los antiguos terrenos de
unafábrica.

Responsabilidad
Lacompetenciasobreesteso-
lar está en litigio desde hace
mesesynadiesehacerespon-
sable del desastre. La inmobi-
liaria Quorum compró a Zin-
sa los terrenos y se encontró
con que el suelo no estaba ni
recalificado ni descontamina-
do, en contra de lo estipulado
enelcontrato.Sinembargo, la
metalúrgica se ha enrocado
en que la propiedad ya no le
pertenece.

Este incendio, del que se
desconoce el origen, quema
un poco más la situación de
Zinsa. La compañía perdió
2,2 millones de euros durante
2009 y sufrió un ERE de 239
empleos a principios de 2010

que, en teoría, le permitirá
ahorrar 3,7 millones anuales.
Los trabajadores todavía no
han percibido indemnizacio-
nesniatrasos.

Es curioso que el segundo
incendio más sonado haya
calcinado a otra compañía
delsectormetalúrgico.Enes-
te caso, frenando su recupe-
ración. Tres fuegos en Astu-
riana de Zinc (Azsa), propie-
dad del gigante Xstrata, para-
lizaron la producción de la
planta de San Juan de Nieva
(Castrillón) el 12 de agosto. El
origen: la explosión de un
transformadoreléctrico.

Lacompañíacuentaconun

millar de empleados en esta
fábrica y no ha descartado la
posibilidad del ERE, aunque
la actividad se está recobran-
doestosdías.

Cepsa, que también está en
la senda de la recuperación
despuésdeganarun49%me-
nos el año pasado, ha sobrevi-
vido a dos incendios este ve-
rano. El primero, en una fac-
toría de su participada Asesa
en Tarragona, el 17 de julio.
Una fuga de crudo en un in-
tercambiador provocó dos
heridos.Elsegundo,enlarefi-
nería La Rábida de Huelva,
que también se produjo por
una fuga y causó dos muertos.

Martes, 31 de agosto de 2010

Contabilidad
esquizofrénica (y II)
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Incendio en la refinería de La Rábida de Huelva, el 4 de agosto. / Efe

Zinsa perdió 2,2
millones en 2009
y ha sufrido un ERE
de 239 empleados
a principios de 2010
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